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于 0.05，选择固定效应回归模型。表 1 为回归结果。
有五个因子均对回报率有显著性影响，其中账面市值比、
表 1	　深圳主板 A面板数据固定效应模型回归结果
（1） （2） （3） （4）
C
0.0086 0.3710 0.4018 0.4026
（11.45）* （3.64）* （3.91）* （3.91）*
Media










0.0158 0.0122 0.0120 0.0117
（5.43）* （6.76）* （6.65）	* （6.43）*
B/M



























R2 24.14% 23.39% 23.64% 23.75%




















Variable Coefficient Std.	Error t-Statistic Prob.
C 0.2323 0.1013 2.2927 0.0220
Media -0.0034 0.0005 -6.4919 0.0000
MV 0.4290 0.0244 17.5615 0.0000
Leverage 1.3838 0.1313 10.5382 0.0000
PERatio 0.8808 0.2379 3.7029 0.0000
B/M -0.6317 0.0314 -20.1365 0.0000















































Variable Coefficient Std.	Error t-Statistic Prob.
c 0.9172 0.0434 21.1214 0.0000
Media -0.0037 0.0006 -6.4651 0.0000
D1*Media 0.0193 0.0017 11.1671 0.0000







板块 主板A 中小企业板 创业板
流通市值均值 7.2568 4.7806 4.0900
表 3	　创业板回归结果
Variable Coefficient Std.	Error t-Statistic Prob.
C 0.0878 0.1132 0.7757 0.4384
Media 0.0125 0.0015 8.4841 0.0000
B/M -2.4060 0.1462 -16.4576 0.0000
MV 0.0044 0.0048 0.9029 0.3671
PERatio -2.0902 0.9154 -2.2834 0.0229
Leverage 2.1348 0.2998 7.1215 0.0000
注：我国的创业板股票没有风险因子β值，因此回归中未加入
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